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en la medición de
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empírica e implicaciones
macroeconómicas
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Este artículo ha sido elaborado por Olympia
Bover, Mario Izquierdo y Mª de los Llanos Ma-
tea, del Servicio de Estudios.
1. INTRODUCCIÓN
El progreso tecnológico, que es consustancial
con el desarrollo económico, da lugar a cambios
continuos y significativos en las características
—y en la calidad— de los bienes y servicios que
se producen en una economía, así como a la
aparición de nuevos productos. Ello plantea la
necesidad de que los aparatos estadísticos de
los diferentes países sean capaces de detectar
estas modificaciones e incorporarlas con rapidez
en las mediciones de las variables económicas.
Sin embargo, a pesar de los esfuerzos realiza-
dos, esa incorporación nunca es completa, ya
que la adaptación de las estadísticas a las nue-
vas realidades está sujeta a procesos costosos,
que requieren tiempo y análisis. Uno de los pro-
blemas que se generan por esta adaptación insu-
ficiente es la medición sesgada de las variacio-
nes en los precios, ya que las técnicas estadísti-
cas aplicadas no permiten discriminar plenamen-
te qué parte de la variación observada en el pre-
cio de un producto se debe a una modificación
en sus características y qué parte refleja una va-
riación pura del precio. Esto, a su vez, tiene im-
plicaciones importantes para la medición de las
magnitudes reales, pues, en la medida en que
los índices de precios empleados en la deflación
de las magnitudes nominales estén sesgados,
también lo estarán las magnitudes reales resul-
tantes. En los últimos años, este tipo de proble-
mas de medición han afectado especialmente a
aquellos sectores económicos en los que el pro-
greso técnico ha sido más rápido, como el de las
tecnologías de las información.
Los métodos tradicionales utilizados por las
oficinas de estadística para corregir las varia-
ciones observadas en los precios por los cam-
bios en la calidad de los productos son, a me-
nudo, inadecuados. Como alternativa a dichos
métodos tradicionales, la literatura y los exper-
tos de las oficinas públicas de estadística han
venido utilizando, en algunos casos, el denomi-
nado método hedónico, que Zvi Griliches popu-
larizara a comienzos de los años sesenta. En el
enfoque hedónico se parte de la base de que el
precio observado de un bien es una función de
sus características. De esta forma, la estima-
ción de la relación entre el precio del producto y
sus características —la función hedónica— per-
mite construir un índice que represente la evo-
lución de los precios para un nivel de calidad
constante (1). Los países que han adoptado
(1) Para más detalles sobre la metodología hedónica
puede verse Bover e Izquierdo (2001).
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esta metodología en sectores productivos ca-
racterizados por un rápido progreso tecnológi-
co, como puede ser el de los ordenadores, han
realizado correcciones importantes en los índi-
ces de precios de esos productos. Además, la
incorporación de estas correcciones en los de-
flactores utilizados en la estimación de las mag-
nitudes macroeconómicas en términos reales
—como la inversión y el producto— ha supues-
to una revisión al alza significativa de estas va-
riables.
Ante la indudable importancia que tiene para
las autoridades económicas el disponer de una
medición lo más correcta posible del crecimien-
to y de la inflación, el Banco de España decidió
poner en marcha un proyecto de investigación
encaminado a acotar la magnitud de los sesgos
que podían estar cometiéndose en la medición
de las magnitudes reales, en España, como
consecuencia del empleo de técnicas tradicio-
nales en la elaboración de los índices de pre-
cios (2). Dicho proyecto incluía dos partes fun-
damentales. Por un lado, la estimación de
ecuaciones de precios hedónicos para algunos
de los productos en los que los cambios en la
calidad se han revelado como más importantes:
ordenadores, automóviles y vivienda. Los elec-
trodomésticos y los productos pertenecientes a
las restantes ramas TIC (tecnologías de la in-
formación y las comunicaciones) también incor-
poran importantes cambios de calidad, pero la
inexistencia de datos apropiados ha imposibili-
tado hacer las estimaciones pertinentes. En se-
gundo lugar, se trataba de realizar un ejercicio
macroeconómico que permitiese calibrar la im-
portancia de los sesgos en los que se incurre,
por esta vía, en la estimación de los principales
agregados macroeconómicos. A su vez, dicho
ejercicio se ha abordado en dos etapas: una
primera (3), en la que, para tener un punto de
referencia, se aplicaron las correcciones de
precios que se habían estimado en otras eco-
nomías —pioneras en el uso de estas técni-
cas— a los datos de la Contabilidad Nacional
de España (CNE) del período 1986-1994, y una
segunda, que se presenta en este artículo, en
la que las correcciones en los precios deriva-
das de los análisis sectoriales realizados para
España se aplican a los datos más recientes de
la CNE 1995-1999.
Los motivos que han llevado a incluir los or-
denadores entre los tres grupos de productos
investigados en este proyecto son obvios, ya
que las mejoras de calidad que han experi-
mentado en las últimas décadas han sido enor-
mes. El aumento de la potencia del procesador
—asociado a la evolución de la industria de los
semiconductores— se ha duplicado cada año y
medio, aproximadamente, y el resto de los
componentes del ordenador (disco duro, me-
moria, monitor, tarjeta gráfica, programas, etc.)
también han mejorado de manera extraordina-
ria. En consecuencia, los ordenadores disponi-
bles hoy en día muestran amplísimas diferen-
cias con los de hace unos años, e incluso pro-
porcionan prestaciones que entonces no eran
posibles. Dado que un índice de precios debe
comparar los precios de un producto homogé-
neo en dos momentos del tiempo, los ajustes
realizados para tener en cuenta estos cambios
de calidad tan notorios cobran especial relevan-
cia en este sector y la metodología hedónica se
ha mostrado especialmente adecuada para
este fin. Así, los índices de precios hedónicos
estimados para el sector de ordenadores en
distintos países muestran descensos medios
anuales que fluctúan entre el 20% y el 40%, de-
pendiendo del tipo de producto y período consi-
derados, mientras que en aquellos países que
emplean técnicas más tradicionales las caídas
de precios constatadas son muy reducidas, o
incluso llegan a observarse variaciones positi-
vas. Eurostat (4) recomienda el uso de la meto-
dología hedónica para calcular índices de pre-
cios de ordenadores, y las oficinas de estadísti-
ca de, al menos, EEUU, Canadá, Dinamarca,
Francia y Suecia la están aplicando.
En el caso de los automóviles las mejoras
de calidad también han sido indiscutibles, aun-
que de menor intensidad que las experimenta-
das por los ordenadores. En este sector se rea-
lizaron los primeros estudios de precios hedóni-
cos en 1939, cuando Court estimó que, durante
los años 1925-1935, se había producido en
EEUU un descenso en los precios de los auto-
móviles nuevos de un 55%, mientras que las ci-
fras oficiales de la oficina de estadística norte-
americana mostraban un aumento del 45%. En
España, el ajuste por calidad de los precios de
este sector es relevante en términos macroeco-
nómicos, dado su peso dentro de la economía:
en 1999 representaba más del 5% del PIB es-
pañol, el 6,5% del consumo total de los hoga-
res y más del 15% de las exportaciones.
Por lo que se refiere a la vivienda, cabe seña-
lar que el Bureau of Economic Analysis de los
EEUU adoptó por primera vez las técnicas hedó-
nicas en 1963, precisamente para el deflactor de
las viviendas nuevas en la Contabilidad Nacional,
con el fin de tener en cuenta las mejoras, lentas
pero constantes, que se producían en la calidad
de la construcción. En todos los países la cons-
trucción residencial tiene un peso considerable
en la inversión y el producto reales. En concreto,
en España, la formación bruta de capital fijo en
(2) Véase Banco de España (2001).
(3) Véase Izquierdo y Matea (2001a y 2001b). (4) Véase Eurostat (1999).
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construcción residencial representó un 5,2% del
PIB en 1999 y un 21,1% de la formación bruta de
capital fijo total. Además, hay un consenso cada
vez mayor acerca de que el índice armonizado
de precios de consumo (IAPC) europeo debería
incluir las viviendas en régimen de propiedad, a
través de un índice de precios de vivienda nueva
corregido adecuadamente de los cambios de ca-
lidad (5). Esta consideración es especialmente
relevante para España, ya que se trata de uno de
los países europeos con mayor porcentaje de vi-
vienda en propiedad (85% aproximadamente).
Hay que señalar, finalmente, que las estima-
ciones de funciones hedónicas que se presen-
tan en este trabajo para los precios de los orde-
nadores, los automóviles y la vivienda se en-
marcan dentro del método hedónico general,
pero difieren en algunos puntos importantes, al
tener que adaptarse a las características espe-
cíficas de cada producto y a la información dis-
ponible en cada caso.
El artículo se estructura como sigue: en la
próxima sección se resume el estudio realizado
sobre los precios de los ordenadores, y en las
secciones 3 y 4 los relativos a los precios de
los automóviles y de la vivienda, respectiva-
mente. A continuación, en la sección 5 se utili-
zan los resultados obtenidos sobre los sesgos
por cambios de calidad en estos sectores para
valorar su impacto sobre la medición de las va-
riables macroeconómicas españolas en el pe-
ríodo 1995-1999. Por último, en la sección 6 se
presentan unas breves conclusiones.
2. ÍNDICES DE PRECIOS HEDÓNICOS
PARA ORDENADORES PERSONALES (6)
2.1. Modelo y datos utilizados
En el estudio sobre los ordenadores perso-
nales se ha aplicado la metodología hedónica
tradicional. Como ya se ha mencionado, en
esta metodología se supone que el precio ob-
servado de un producto es una función de sus
características. Una vez determinadas las ca-
racterísticas relevantes del producto, se estima
la relación entre ellas y el precio observado. En
general, la función hedónica básica puede es-
cribirse como:
itikt
k
kt0it c logP log e+b+d+a=  [1]
donde Pit corresponde al precio del modelo i en
el período t, cikt es el nivel de la característica
k-ésima en el modelo i y it es un término de
perturbación. Para la estimación de t se defi-
nen variables ficticias de tiempo, de manera
que ,t
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tt Dd


 donde Dt toma el valor uno en
el período t y cero en el resto de períodos. Nó-
tese que las dt están referidas al período inicial
y, por tanto, proporcionan la variación, entre el
período t y el inicial, del precio estimado neto
de cambios en la calidad. En consecuencia, a
partir de una estimación de estos coeficientes
es posible construir un índice de precios hedó-
nicos.
Un aspecto importante de esta metodolo-
gía es la selección de las características más
relevantes de cada producto, para lo que se
necesita un buen conocimiento del mismo.
Para los ordenadores, la base de datos utiliza-
da ha sido diseñada y facilitada por los exper-
tos de la Asociación Española de Empresas
de Tecnologías de la Información (SEDISI) y
contiene información para ordenadores de so-
bremesa y portátiles entre 1990 y 2000. En
particular, se conoce el precio del ordenador,
la marca del fabricante o distribuidor, la veloci-
dad del procesador, la capacidad del disco
duro, la cantidad de memoria RAM y la dispo-
nibilidad de CD-ROM (en el caso de los orde-
nadores de sobremesa). Estas son las varia-
bles que se han utilizado más frecuentemente
en la literatura. Si bien todas ellas son funda-
mentales, habría sido deseable disponer de
otras características, como el tipo de pantalla,
el tipo de procesador y los distintos acceso-
rios del ordenador, que, sin duda, han acusa-
do mejoras sustanciales en los últimos años,
y, por tanto, deberían tenerse en cuenta a la
hora de realizar las estimaciones pertinentes.
La muestra se ha confeccionado a través de
la información facilitada por los distribuidores. En
consecuencia, es representativa de las ventas a
los particulares, ya que las empresas suelen
comprar directamente a los fabricantes. El precio
es el precio medio al que el distribuidor vende el
ordenador, incluyendo el monitor y cualquier otro
accesorio incorporado. Tanto el precio como las
características corresponden a aquellos ordena-
dores vendidos por los distribuidores en el año
correspondiente. Como en este sector se están
incorporando continuamente novedades, el tiem-
po que permanece un determinado modelo en el
mercado es muy corto. Esta circunstancia y el
hecho de que la frecuencia de la muestra sea
anual, hacen que se disponga de una única ob-
servación para cada modelo.
Para los ordenadores de sobremesa se
tiene una media de 132 observaciones por
año. En la muestra hay una presencia mayo-
(5) Véase Eurostat (2000).
(6) Esta sección es un resumen de Izquierdo y Matea
(2001c).
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ritaria de los denominados ordenadores clóni-
cos, es decir, ordenadores ensamblados por
el propio distribuidor y comercializados con
su nombre. En la parte superior del gráfico 1
se han representado las tasas de variación
de las características y de los precios de los
ordenadores de sobremesa, apreciándose la
importancia de las mejoras de calidad que
han tenido lugar. Así, la velocidad del proce-
sador ha crecido cada año a una tasa media
del 41%, la memoria RAM lo ha hecho al
49% y la capacidad del disco duro al 65%.
Además, mientras que en 1990 ningún orde-
nador disponía de CD-ROM, en el año 2000
lo tienen todos. Sin embargo, a pesar de es-
tas fuertes mejoras en las características de
los ordenadores, su precio medio de venta
ha disminuido a un ritmo anual del 13%.
En cuanto a los ordenadores portátiles, la
muestra disponible es algo menor y consta de
una media de 67 observaciones por año, siendo
más de la mitad el número de ordenadores de
marca. Como antes, la evolución de las caracte-
rísticas medias de los ordenadores portátiles
vendidos a lo largo del período de estudio regis-
tra unos incrementos de calidad sustanciales
(véase la parte inferior del gráfico 1): la velocidad
media del procesador ha aumentado cada año a
una tasa del 43%, la memoria RAM al 49% y la
capacidad del disco duro al 72%. Todo esto ha
ocurrido mientras el precio medio ha caído a una
modesta tasa media anual del 3%.
2.2. Estimación y resultados
Los ordenadores de sobremesa y los portáti-
les se han analizado por separado, ya que se tra-
ta de productos que, al proporcionar servicios di-
ferentes, pueden considerarse distintos. Al res-
pecto, Berndt y Rappaport (2001), con un conjun-
to de características como el utilizado aquí, pero
con datos para EEUU, concluyen que la relación
entre los precios de estos dos tipos de ordenado-
res y sus características no es la misma. De he-
cho, en la literatura se suelen construir regresio-
nes independientes para cada tipo de ordenador,
como, por ejemplo, hace el Bureau of Labor Sta-
tistics (BLS) o el Institut National de la Statistique
et des Études Économiques (INSEE).
Fuente: Banco de España.
(a)   Tasas de variación interanuales, excepto para el CD-ROM y clónicos. Para estos últimos se representa el porcentaje de ordenadores con dicha 
característica.
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La mejor aproximación al comportamiento
de los datos se obtiene, para ambos tipos de
ordenadores, cuando se expresa el logaritmo
de los precios como una función del logarit-
mo de las características, es decir, con una
regresión del tipo de la ecuación [1]. En di-
versos estudios sobre el sector se ha puesto
de manifiesto que la marca suele ser tam-
bién una característica importante, por
cuanto recoge aspectos como el prestigio,
garantía, etc., que permiten a los fabrican-
tes poner precios diferentes a ordenadores
con las mismas prestaciones. En este senti-
do, en la ecuación seleccionada para los or-
denadores portátiles se incluyen variables
ficticias para cada una de las marcas, mien-
tras que en el caso de los ordenadores de
sobremesa lo más adecuado ha sido utilizar
una única variable ficticia, que toma el valor
uno si el ordenador es clónico, y cero en
caso contrario.
Por otro lado, si se estima una única
ecuación para cada tipo de ordenador se
está imponiendo que los coeficientes de las
características se mantengan constantes a lo
largo del tiempo, un supuesto demasiado
restrictivo, dados los importantes cambios
que han tenido lugar. Una forma de relajar
este supuesto —que ha sido la elegida—
consiste en dividir la muestra en submues-
tras de dos períodos adyacentes y estimar
una regresión para cada una de ellas. En
cada regresión, excepto en la inicial, el pri-
mer período considerado es el último de la
regresión anterior. Esta estrategia mantiene
constantes los coeficientes de las caracterís-
ticas dentro de cada uno de los períodos ad-
yacentes, pero permite que varíen entre las
diferentes regresiones. De hecho, de los re-
sultados obtenidos se concluye que no es
aceptable suponer que los coeficientes de las
características sean los mismos a lo largo del
período de estimación.
A partir de las variables ficticias temporales
incluidas en las regresiones hedónicas se calcu-
lan los índices de precios hedónicos. En el grá-
fico 2 se han representado los índices de pre-
cios ajustados por cambios de calidad obteni-
dos para los ordenadores de sobremesa y los
ordenadores portátiles, así como sus tasas de
variación interanuales. Según estas estimacio-
nes, los precios de los ordenadores de sobre-
mesa han disminuido a una tasa media anual
del 40% a lo largo del período 1990-2000.
Como se aprecia en la parte inferior del gráfico
mencionado, las caídas de precios fluctuaron
en torno a ese valor, aproximadamente, duran-
te todos los años del período muestral —con la
única excepción del año 1999, en el que los
precios registraron una tasa de variación positi-
va (7)—, aunque el ritmo de caída se intensificó
en la segunda mitad de la década.
En cuanto al índice de precios de los ordena-
dores portátiles, la tasa de variación media anual
de caída estimada para el período 1990-2000 se
cifra en el 36%, siendo 1994 el único año para el
que se constata un aumento en el precio de es-
tos productos, que no es explicado por la evolu-
ción de las características consideradas (8).
Desde 1995, los índices vuelven a una senda
descendente, mostrando importantes recortes.
De hecho, también en este caso se aprecia una
intensificación en las reducciones de precios en
la segunda mitad de la década.
   Fuente: Banco de España.
Índices de precios hedónicos 
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(7) Este incremento de los precios puede estar relacio-
nado con la escasez de los componentes de memoria RAM
que se produjo a nivel mundial tras los terremotos de sep-
tiembre de 1999 en Taiwan. Además, también pudo incidir
el aumento en la demanda de ordenadores provocado por
la llegada del año 2000.
(8) Una explicación a este comportamiento podría ser
el incremento notable de la demanda de ordenadores por-
tátiles en torno a ese año, dado que las sucesivas reduccio-
nes experimentadas en su peso hicieron que los ordenado-
res pasaran, de ser un objeto que se puede trasladar, a ser
efectivamente portátiles.
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Los índices de precios hedónicos calculados
por separado para ordenadores de sobremesa
y portátiles se han agregado para formar un
único índice de precios hedónicos de ordena-
dores personales. Como no se dispone de ven-
tas por tipo de ordenador, la agregación se ha
realizado como media simple. De esta forma,
se estima una caída media anual en el precio
de los ordenadores personales durante el pe-
ríodo 1990-2000 del 38%.
Comparando la evolución de este índice con
la del índice de precios de consumo (IPC) co-
rrespondiente a la subclase de ordenadores
personales, máquinas de escribir y otros se
puede tener una cuantificación del sesgo pre-
sente en el caso español debido a un insufi-
ciente ajuste de los precios ante los extraor-
dinarios cambios de calidad acaecidos en los
ordenadores. Esta subclase del IPC está dispo-
nible desde 1992, por lo que la comparación se
circunscribe al período 1992-2000. Durante es-
tos años, la tasa de variación media anual de
esta subclase fue del –9%, mientras que el ín-
dice hedónico disminuyó a un ritmo del 35%.
Es decir, la estimación del sesgo de calidad in-
currido por el IPC español de ordenadores en
esos años se estima, con las debidas cautelas,
en el 26% anual.
3. ÍNDICES DE PRECIOS EN EL SECTOR
AUTOMOVILÍSTICO (9)
3.1. Metodología y datos utilizados
Para medir las mejoras de calidad en el sec-
tor automovilístico español y calcular índices de
precios hedónicos se dispuso de una base de
datos mensuales proporcionada por el Instituto
de Estudios de Automoción (IEA), sobre la po-
blación total de automóviles vendidos en Espa-
ña entre enero de 1997 y diciembre de 2000,
con información sobre el precio y un amplio
conjunto de sus características. Esta base de
datos contiene información sobre alrededor de
5.000 versiones distintas de automóviles agru-
padas en unos 200 modelos pertenecientes a
48 marcas. Los datos de matriculaciones —la
medida de ventas de cada automóvil utilizada—
están, sin embargo, disponibles por modelos.
En consecuencia, el modelo, distinguiendo por
tipo de motor —gasolina o diesel—, pasó a ser
la unidad básica de información del estudio.
Como ya se dijo, en principio, cuanto mayor
sea la información disponible sobre las caracte-
rísticas o los indicadores de calidad del auto-
móvil mejor será la aproximación al problema
de los cambios de calidad. Ahora bien, estos in-
dicadores tienden a estar altamente correlacio-
nados. Los coches de alta gama son, en gene-
ral, muy sofisticados, en tanto que, en el otro
extremo, los coches de baja gama disponen de
un equipamiento básico. En consecuencia, el
valor de cada uno de los indicadores difícilmen-
te podrá ser identificado mediante la estimación
de regresiones hedónicas tradicionales, pues
las estimaciones puntuales de estos valores
pueden estar sesgadas y presentar problemas
de inestabilidad. Pero, por otra parte, si se deci-
de utilizar un número reducido de indicadores,
puede producirse una valoración imprecisa de
las mejoras de calidad (por omisión de varia-
bles importantes), cuando no una infravalora-
ción.
En el trabajo se plantea una metodología al-
ternativa consistente en clasificar a los indica-
dores disponibles de calidad del automóvil en
subíndices que reflejen diferentes aspectos de
la calidad, para luego agrupar los subíndices en
un índice general de calidad. El análisis esta-
dístico de los datos permite determinar la orga-
nización de los indicadores en subíndices, para
luego estimar el peso de cada indicador en el
subíndice correspondiente y los pesos de cada
subíndice en el índice general de calidad. Esta
metodología permite trabajar con un número
elevado de indicadores que puede reducirse a
un único índice de calidad, lo que resuelve los
problemas de colinealidad presentes en las re-
gresiones hedónicas tradicionales. En conse-
cuencia, la calidad del automóvil se puede me-
dir mediante un índice de fácil interpretación, y
su precio, así como su evolución en el tiempo,
pueden estimarse con la precisión estadística
adecuada.
El punto de partida del trabajo son los 15 in-
dicadores disponibles sobre la calidad del auto-
móvil (10), cuya información se pretende resu-
mir en un único índice general de calidad. En
un primer paso se construyeron subíndices de
calidad que reflejaran distintos aspectos de las
características del automóvil. Utilizando el aná-
lisis factorial sin restricciones se encontró que
eran necesarios 5 subíndices para reproducir
satisfactoriamente las matrices de correlacio-
nes entre los indicadores de calidad originales.
Después de probar numerosas combinaciones,
los 15 indicadores de calidad del automóvil se
agruparon en los siguientes 5 subíndices:
a) rendimiento, a partir de los indicadores de
aceleración y consumo; b) potencia, a partir de
los indicadores de volumen y caballos; c) co-
(9) Esta sección es un resumen de Izquierdo, Licandro
y Maydeu (2001).
(10) La base de datos disponible contiene un conjunto
más amplio de características, pero distintos problemas,
básicamente asociados a una alta presencia de datos per-
didos, impidieron su utilización.
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modidad, a partir de los indicadores de direc-
ción asistida, aire acondicionado y elevalunas
delantero y trasero; d) seguridad a partir de los
indicadores de airbag, airbag doble, ABS y cie-
rre centralizado remoto, y e) lujo, a partir de los
indicadores de ordenador, llantas de aluminio y
climatizador. En un segundo paso, el índice ge-
neral de calidad del automóvil se construyó
como el primer componente extraído de la ma-
triz de covarianzas entre los 5 subíndices de
calidad, lo que permite resumir la calidad de
cada automóvil en un único número, fácilmente
interpretable en términos de los indicadores
que lo componen. En el gráfico 3 se presenta la
media, ponderada por ventas, de los índices de
calidad construidos para cada modelo. Se pue-
de observar cómo este índice de calidad agre-
gado registró aumentos sustanciales a lo largo
del período de estudio: un 15% en cuatro años.
3.2. Resultados
Una vez construido el índice general de cali-
dad para cada uno de los automóviles, se pue-
de estimar fácilmente una ecuación como [1],
en la que, ahora, el conjunto de características
ha sido sustituido en la regresión por el mencio-
nado índice. Además, se incluyen como facto-
res explicativos variables ficticias mensuales,
de marca y de tipo de combustible, y el número de
versiones de cada modelo como indicador de la
variedad. Las regresiones fueron estimadas por
mínimos cuadrados ponderados, con pondera-
ciones iguales a las ventas anuales del modelo
correspondiente en el año anterior, y, separa-
damente, para automóviles diesel y de gasoli-
na. Se realizaron estimaciones para la muestra
completa de datos, para períodos adyacentes
de dos meses y, finalmente, estimaciones mes
a mes. En los dos primeros casos, las variables
ficticias temporales ofrecen la evolución del
precio de los automóviles controlando por las
mejoras de calidad ocurridas durante el perío-
do, mientras que en el tercero se utiliza la esti-
mación mensual del precio de la calidad para
elaborar el índice hedónico de precios. Aunque
los resultados obtenidos son muy similares, la
estimación preferida fue la realizada mediante
regresiones para períodos adyacentes de dos
meses. El índice de precios hedónicos del auto-
móvil así construido presenta una clara tenden-
cia decreciente, como se puede observar en el
gráfico 4. En concreto, decreció a una tasa me-
dia anual acumulativa del 2,1% entre enero de
1997 y diciembre de 2000. A partir de la esti-
mación conjunta para la muestra completa de
datos, se obtiene una tasa media anual del
2,2%.
Una de las ventajas de disponer de un índi-
ce sintético de calidad es el poder obtener esti-
maciones estables mes a mes del precio de la
calidad. En base a esta serie de precios men-
suales de la calidad se puede construir un índi-
ce de precios —llamado de características— de
los automóviles para un nivel de calidad cons-
tante. La evolución de este índice de precios es
muy similar a la de los índices de precios corre-
gidos estimados por los otros dos métodos, con
una tasa media anual de caída del 1,9%. Mere-
ce la pena mencionar que en cada estimación
los resultados obtenidos indican que el índice
general de calidad construido representa muy
bien al conjunto de características utilizado en
las regresiones hedónicas tradicionales: el R2
ajustado de la regresión utilizando únicamente
el índice general de calidad en las regresiones
es muy elevado (supera el 90%) y, en compa-
ración con las regresiones donde se incluye la
totalidad de indicadores disponibles, la pérdida
de poder explicativo es muy reducida.
Por último, igual que en el caso anterior, la
comparación entre la evolución del IPC de au-
tomóviles (11) y el índice hedónico de precios
estimado permite ofrecer una cuantificación de
la sobrevaloración de los precios en este sector
derivada de una insuficiente consideración de
las mejoras de calidad. En el gráfico 4 se
muestra la evolución durante el período de es-
tudio de ambos índices, observándose clara-
mente el efecto de las correcciones por calidad.
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GRÁFICO 3
(11) Esta comparación podría verse afectada porque la
serie de precios del automóvil publicada por el INE contie-
ne, además, una serie de precios de coches de ocasión. No
obstante, el peso de esta serie debe ser reducido y además
se construyó, siguiendo lo más fielmente posible la metodo-
logía del INE, un índice de precios tradicional, a partir de
los datos que solo incluyen a coches nuevos, obteniéndose
una tasa de crecimiento media anual del 1 %.
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anuales, el IPC de automóviles creció a un rit-
mo anual del 1%, mientras que el índice hedó-
nico cayó a una tasa media anual del 2,1%. Por
tanto, el sesgo de calidad implícito durante el
período de estudio, desde enero de 1997 a di-
ciembre de 2000, es del 3,1% anual.
4. ÍNDICES DE PRECIOS
PARA LA VIVIENDA NUEVA (12)
4.1. Modelos y datos utilizados
En el trabajo relativo al sector de la vivienda
se estima la inflación en los precios de la vi-
vienda nueva ajustada por cambios en la cali-
dad de una forma alternativa a los métodos he-
dónicos tradicionales. Un aspecto de las esti-
maciones hedónicas tradicionales, especial-
mente problemático para un producto como la
vivienda, es que la omisión de características
inobservables puede sesgar gravemente los re-
sultados de la estimación. La ubicación precisa
de la vivienda, el transporte, el tráfico, la proxi-
midad a los servicios o la calidad de la cons-
trucción son algunas de estas características,
generalmente no observadas, pero relevantes.
Para poder tener en cuenta estos factores y
controlar de manera muy general por las carac-
terísticas no observadas, lo que se ha hecho es
apoyarse en el concepto de promoción, prome-
diándose exclusivamente diferencias de precios
de viviendas correspondientes a una misma
promoción. De esta manera se tiene la seguri-
dad de que los cambios en los precios no se
deben a diferencias en características de las vi-
viendas. Esto es así en la medida en que
viviendas de una misma promoción tengan en
común todas las características relevantes (ex-
cepto el tamaño).
En efecto, una promoción toma la forma de
uno o varios bloques de pisos o de varias casas,
con unos niveles de calidad similares, que se
construyen en un mismo lugar. Pueden compartir
determinadas instalaciones, como el garage o el
jardín, y una promoción suele estar en el merca-
do durante un largo período, de 18 a 24 meses
en promedio. Por lo tanto, el método propuesto
se basa en la variación de precios dentro de una
misma promoción a lo largo del tiempo para cap-
tar los aumentos de precios netos de cambios en
las características de promoción.
Para evaluar el alcance del ajuste por cali-
dad con respecto a unos mismos datos se esti-
ma como punto de referencia la ecuación:
  ittoitit uMlogPlog  [2]
donde Pit es el precio de la vivienda i en el año t
y M es su superficie. Los términos t son coefi-
cientes de variables ficticias de tiempo defini-
dos como variaciones con respecto al valor del
año base . La estimada en [2] es la medida
utilizada aquí de la inflación de los precios de la
vivienda no ajustada por calidad, que es equi-
valente a las estadísticas de precios medios de
la vivienda disponibles habitualmente, definidas
en términos de precios por metro cuadrado. En
concreto, la tasa de crecimiento de los precios
medios con respecto al año base viene dada,
aproximadamente, por (t) – 1.
El modelo con efectos de promoción pro-
puesto para corregir por calidad es:
ijtjijtjtijt vMlogPlog  [3]
donde j representa la promoción. Nótese que se
permiten efectos de promoción aditivos, j, y tam-
bién multiplicativos, j, ya que puede pensarse
que algunas instalaciones de la promoción pue-
den influir en la elasticidad precio-tamaño. De he-
cho, se espera que dicha elasticidad sea menor
cuantos más servicios comunes se paguen al
margen de la propia vivienda. Obsérvese que en
este modelo todas las características de la
vivienda (excepto la superficie) se encuentran
incluidas en los efectos de promoción, tanto las
características observables como las inobserva-
bles. Los efectos de promoción se pueden esti-
mar mediante observaciones repetidas a lo largo
del tiempo, y la disponibilidad de distintos tipos
de viviendas (definidas por la superficie construi-
da) en cada promoción.
Los datos utilizados abarcan las nuevas
construcciones de vivienda en algunas de las
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GRÁFICO 4
(12) Esta sección es un resumen de Bover y Velilla
(2001).
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principales ciudades españolas y en las ciuda-
des más pequeñas de los alrededores de la ca-
pital durante parte de los años noventa. La
base de datos, facilitada por el Ministerio de
Fomento, contiene información sobre la oferta
de vivienda nueva disponible (pisos y casas) de
forma semestral. La cantidad de información re-
cogida en esta base es grande. Para cada pro-
moción, se detallan los distintos tipos de vivien-
da disponibles. Las diferencias radican básica-
mente en la superficie construida. Además,
aparte del precio y de los metros cuadrados de
la vivienda, hay información sobre una serie de
características de la promoción, en particular
sobre las siguientes: distrito municipal, número
total de viviendas en la promoción, número total
de viviendas a la venta, número de dormitorios,
número de cuartos de baños, garaje, calefac-
ción, aire acondicionado, armarios empotrados,
muebles de cocina, trasteros, ascensores, jar-
dín, piscina y zonas deportivas, entre otras. La
amplia gama de características recogidas es
una de las principales ventajas de esta base de
datos. Hace posible la estimación de ecuacio-
nes hedónicas tradicionales y su comparación
con métodos alternativos de obtención de índi-
ces de precios de la vivienda corregidos por ca-
lidad.
El período muestral utilizado se inicia en
1993 y termina en 1997. Las ciudades analiza-
das son: Barcelona, Bilbao, Cádiz y alrededo-
res, Madrid, alrededores de Madrid, Málaga,
Sevilla, Valencia, Valladolid y Zaragoza. En
promedio se cuentan con observaciones de
casi 23.000 viviendas por semestre, para el to-
tal de ciudades, correspondientes a aproxima-
damente 1.570 promociones.
4.2. Resultados
En primer lugar, se recogen las estimacio-
nes por ciudades de los distintos índices de
precios que se han obtenido. En concreto, en
el gráfico 5 se puede observar, para las dis-
tintas ciudades, la evolución del índice de
precio medio por metro cuadrado tradicional
(el indicador de referencia no ajustado por
calidad) y el índice hedónico con efectos de
promoción específicos que se propone para
ajustar por calidad de la vivienda. Para la
mayoría de las ciudades, se puede observar
que el índice medio por metro cuadrado cre-
ce, en promedio, por encima del índice ajus-
tado por calidad, aunque esto no sucede en
todos los casos. Este resultado se ha obteni-
do también en otros países en períodos de
corta duración [véanse, Bureau of the Cen-
sus (1997) y Fleming y Nellis (1985)] y se ha
atribuido a desplazamientos, a corto plazo,
hacia viviendas de calidad inferior.
La diferencia estimada entre la evolución del
índice tradicional de precio por metro cuadrado
y el índice propuesto para ajustar por calidad
es significativa en la mayoría de las ciudades,
como se desprende del gráfico 5, en el que se
representan los intervalos de confianza corres-
pondientes a estos dos índices.
Como se comentaba anteriormente, se han
estimado también ecuaciones hedónicas están-
dar y se han comparado con los resultados ob-
tenidos en el índice hedónico con efectos de
promoción. A pesar de que la base de datos es
bastante rica en características observables, la
evolución de los precios ajustados por calidad
es muy diferente, en ambos casos, para algu-
nas ciudades. Nótese que los modelos con
efectos específicos de promoción, además de
ser robustos a características relevantes pero no
observables (y por lo tanto omitidas), tienen
una importante ventaja adicional. En efecto, con-
trariamente al modelo hedónico habitual —repre-
sentado en la ecuación [1]—, requieren muy
pocos datos sobre características; en concreto:
precio, superficie construida y un identificador
de promoción único.
A continuación se han utilizado los índices
por ciudades obtenidos anteriormente para ela-
borar índices agregados, lo que permite una
evaluación más general del sesgo que sufren
los precios de la vivienda cuando no se contro-
lan adecuadamente las diferencias de calidad.
Las ponderaciones utilizadas son las proporcio-
nes de viviendas de las ciudades incluidas en
la muestra. Sin embargo, los resultados son ro-
bustos a la utilización de distintas ponderacio-
nes. La diferencia entre los dos índices agrega-
dos, el índice medio por metro cuadrado y el ín-
dice hedónico con efectos específicos de pro-
moción, es considerable. Se estima que el ses-
go al alza debido a aumentos de calidad se si-
túa entre 0,75% y 1,2% por año a lo largo del
período analizado.
Finalmente, se compara el índice corregido
por calidad con el deflactor de la construcción re-
sidencial en la CNE. El crecimiento medio acu-
mulado del deflactor oficial fue de un 3% para el
período analizado (13). En cambio, para el índice
ajustado por calidad se estima un descenso
anual acumulado de entre un 0,36% y un 0,56%.
El sesgo al alza del deflactor de la construcción
residencial se estima, por lo tanto, en torno al
3,5% anual para el período considerado.
Es una discrepancia importante para un sec-
tor como el de la vivienda, que requiere estu-
(13) En 1995 se introdujo un ligero cambio en la defini-
ción de construcción residencial y, por esta razón, el índice
presenta una ruptura.
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   Fuente: Banco de España.
Índices de precios estimados para la vivienda nueva e intervalos de confianza
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diarse con más detalle. Es probable que en
esta discrepancia no se esté recogiendo solo el
hecho de que el deflactor de la vivienda de la
CNE no esté ajustado por las mejoras en la ca-
lidad de los edificios residenciales, sino que se
encuentre afectada, también, por las propias
características del deflactor, al tratarse, en gran
parte, de un índice basado en el coste de los
factores del sector de la construcción. Este pro-
blema de los índices basados en el coste de los
factores ya se puso de manifiesto originalmente
en el informe Stigler [véase Price Statistics and
Review Committee (1961)]. De hecho, la dife-
rencia en las tasas de crecimiento anuales en-
tre el índice del coste basado en los factores y
el índice medio por metro cuadrado no ajustado
por calidad es de más de un 2%.
Por último, es evidente que los índices esti-
mados se basan en una muestra de ciudades
que no son, necesariamente, representativas
de la totalidad del país. No obstante, para po-
der imputar a este factor la significativa discre-
pancia que se aprecia entre el índice estimado
y el deflactor de la CNE, la inflación correspon-
diente a la vivienda en las zonas de España
que no se abarcan en este estudio tendría que
ser improbablemente alta. Puede concluirse,
por tanto, que, como en el caso de los otros
dos sectores analizados en este artículo, se tra-
ta de unos resultados robustos pero que deben
utilizarse con la debida cautela.
5. EFECTOS MACROECONÓMICOS DE
LOS SESGOS POR CAMBIOS
DE CALIDAD
La evidencia empírica aportada en los epí-
grafes precedentes confirma la existencia de
importantes sesgos al alza en los métodos de
cuantificación que se utilizan habitualmente
para calcular los índices de precios de los tres
sectores analizados —ordenadores, automóvi-
les y vivienda—, como consecuencia de una
corrección insuficiente de los cambios de cali-
dad en estos productos, que, en todos los ca-
sos estudiados, son de gran relevancia. Dado
que dichos índices se utilizan como indicadores
de los deflactores de la CNE, los sesgos aca-
ban por transmitirse a las variables macroeco-
nómicas en términos reales. Ello, no solo sesga
a la baja la medición del PIB real y de sus prin-
cipales componentes, sino que repercute, por
ejemplo, en la estimación del stock de capital
de la economía y en la medición de la producti-
vidad total de los factores.
En Izquierdo y Matea (2001a y 2001b) se
proporcionó una primera estimación de los ses-
gos que pueden haberse cometido en la medi-
ción de las magnitudes macroeconómicas es-
pañolas en el período 1986-1994 debido a un
ajuste insuficiente de los precios a los cambios
en la calidad de los productos, aplicando a Es-
paña la evidencia empírica disponible para
otros países. De acuerdo con los datos enton-
ces aportados, se estimaba que la tasa de cre-
cimiento del PIB real de la economía española
a lo largo de dicho período podía estar infrava-
lorada en una magnitud del orden de las dos o
tres décimas porcentuales al año. Ahora se
pueden utilizar los resultados de aquellos sec-
tores en los que ha sido posible realizar estima-
ciones específicas para el caso español, y lle-
gar a una nueva valoración —más ajustada—
del impacto de los sesgos por cambios de cali-
dad sobre la medición del PIB real y sus princi-
pales componentes, para el período 1995-
1999. En esta ocasión, la información utilizada
proviene básicamente de la CNE, a diferencia
del ejercicio anterior, que procedía de las
Tablas Input-Output (TIO). Esta circunstancia
se debe a que, por un lado, ha aumentado la
desagregación sectorial en la nueva CNE y, por
otro, a que las TIO solo están disponibles hasta
1996.
5.1. Ejercicios de simulación
Para cuantificar el efecto de los sesgos de
calidad sobre la valoración de las magnitudes
macroeconómicas españolas en términos rea-
les es necesario disponer de información de-
sagregada sobre el gasto nominal realizado en
cada uno de los productos considerados, así
como de sus deflactores implícitos. Estos de-
flactores, sobrevalorados debido a la presencia
de los sesgos de calidad, se corrigen en la
magnitud señalada por los estudios sectoriales
específicos, obteniéndose, así, deflactores ne-
tos de los cambios de calidad. Al deflactar las
cantidades nominales de cada uno de los pro-
ductos analizados por su correspondiente de-
flactor corregido, se dispone de una nueva cifra
de gasto en términos reales. La agregación de
estas cantidades reales al PIB, y sus compo-
nentes, permite estimar, al compararlas con las ori-
ginales, los efectos macroeconómicos de las
correcciones por sesgos de calidad efectuadas
en los deflactores.
El impacto final estimado para los distintos
componentes de la demanda agregada depen-
derá directamente de la magnitud de las correc-
ciones por calidad aplicadas a los deflactores y
de la importancia relativa de los productos afec-
tados. En el caso del PIB, este impacto se ve
aminorado como consecuencia de que parte de
dichos productos son importados, ya que sus
deflactores también están sujetos a dichos ses-
gos y deben corregirse. El tipo de índice utiliza-
do para realizar la agregación de las nuevas
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cantidades reales es también un factor relevan-
te en el cálculo de los sesgos por calidad. Los
índices de cantidades del tipo Laspeyres, que
son los utilizados por la CNE, se construyen
con ponderaciones fijas basadas en los precios
del año inicial, por lo que tienden a sobrevalo-
rar los efectos de las correcciones por calidad.
Ello se debe a que una estructura de pondera-
ciones fija no permite recoger el efecto de las
variaciones en los precios relativos, que, en el
caso de los productos sujetos a cambios de ca-
lidad, suelen ser, como ya se ha visto, bastante
acusadas. En esta circunstancia, un índice de
cantidades de Fisher, que es la media geomé-
trica de un índice de Laspeyres y un índice de
Paasche —que utiliza ponderaciones basadas
en los precios del año final—, resulta más ade-
cuado.
El gráfico 6 muestra la importancia relati-
va de los cuatro sectores considerados más
sensibles a los cambios de calidad: vivienda,
vehículos de motor (en adelante, automóvi-
les), máquinas de oficina y ordenadores (en
adelante, ordenadores) y electrodomésticos y
resto TIC, que representan algo más del 8%
del consumo, más de un tercio de la inver-
sión y alrededor de un 20% del comercio ex-
terior, lo que equivale al 14% del PIB español
del año 1999. Esto supone un incremento
apreciable en relación con la importancia de
estos sectores en el período 1986-1994, re-
flejo, fundamentalmente, de su mayor peso
dentro del consumo privado.
Aunque las estimaciones realizadas en los
sectores de ordenadores y automóviles se re-
fieren exclusivamente a productos de consumo,
sus resultados se han extendido a la inversión
en este tipo de bienes y a sus flujos comercia-
les con el exterior, con el fin de completar la in-
formación necesaria para la realización del
ejercicio; esto ha obligado a realizar algunos
supuestos adicionales sobre los deflactores co-
rrespondientes. En el caso de los electrodo-
mésticos y el resto de productos TIC, que en-
globan la fabricación de material electrónico,
aparatos de precisión, equipos de comunica-
ción y los servicios de comunicación, como no
se han podido realizar estimaciones de los po-
sibles sesgos en el caso español, se han apli-
cado los sesgos basados en la evidencia empí-
rica obtenida en otros países, como se hizo en
el ejercicio realizado en Izquierdo y Matea
(2001a y 2001b).
La información utilizada para realizar todos
estos cálculos procede de la desagregación por
productos disponible en la CNE, aunque ha
sido necesario acudir a fuentes de información
complementarias. En particular, la desagrega-
ción de la inversión por productos disponible en
la CNE ha sido ampliada acudiendo a las TIO
de 1995 y 1996, y ha sido necesario construir
deflactores para la inversión basándose en los
índices de precios industriales y en los índices
de valor unitario de las importaciones. Por su
parte, para el desglose de las partidas del sec-
tor exterior se han empleado los registros adua-
neros, mientras sus deflactores se han elabora-
do a partir de los índices de valor unitario. Por
último, los períodos de los estudios sectoriales
para los automóviles (1997-2000) y la vivienda
(1993-1997) no coinciden, lo que también se ha
tenido en cuenta.
Dados los márgenes de incertidumbre exis-
tentes sobre la cuantía exacta de los ajustes
por cambios de calidad, en el cuadro 1 se pre-
sentan dos ejercicios alternativos. El primero es
el resultado de la aplicación directa de los ses-
gos obtenidos en los estudios sectoriales que
se han llevado a cabo, con algún pequeño ajus-
te; el segundo permite acotar la incertidumbre
sobre algunos de los supuestos realizados.
En concreto, en el primer caso, el A, las co-
rrecciones a la baja en los deflactores de los
componentes del PIB implicados en este ejerci-
cio han sido del 26% para los ordenadores, del
3% para los automóviles y del 3% para la vi-
vienda. En el caso de los deflactores de los
electrodomésticos y del resto de productos TIC,
para los que no se dispone de evidencia referi-
da a la economía española, se ha optado por
una corrección del 2%, en línea con los datos
disponibles para otros países, como ya se ha
mencionado.
Por su parte, en el caso B se ha tenido en
cuenta la incertidumbre existente sobre las
correcciones efectuadas en los deflactores
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GRÁFICO 6
   Fuente: Banco de España.
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de la inversión y las partidas de comercio ex-
terior de los ordenadores y los automóviles,
para los que no hay evidencia directa, y a los
que se aplicaron, como se recordará, los mis-
mos recortes que se habían estimado para el
consumo de estos productos. Así, para evitar
una exageración por esta vía, la corrección
del 26% para el deflactor de los ordenadores
se ha reducido ahora al 20% en las partidas
de inversión y comercio exterior. Igualmente,
la reducción del 3% aplicada al deflactor del
consumo de los automóviles se ha situado
ahora en el 2%, para esas mismas partidas.
Además, la corrección en el deflactor de la
inversión en vivienda se ha limitado conside-
rablemente, desde el 3% anterior al 1%. La
razón de este cambio es que existe alguna
duda razonable sobre si la diferencia entre el
deflactor de la vivienda y el índice hedónico
estimado puede atribuirse, íntegramente, a
mejoras de calidad. Diferencias en la cober-
tura de la CNE y la muestra empleada o as-
pectos metodológicos distintos del ajuste por
calidad en el cálculo del deflactor podrían ex-
plicar parte de esta diferencia. Por tanto, en
este segundo escenario, más cauto, se opta
por aplicar una corrección de solo el 1%, que
es la cifra obtenida si se compara la evolu-
ción del precio medio por metro cuadrado de
la muestra y el índice hedónico de precios
para la vivienda.
Aunque los resultados de estos ejercicios
deben interpretarse con las debidas cautelas,
se pueden extraer conclusiones muy significati-
vas. Así, en ambos casos, el impacto sobre el
PIB real y sus componentes es muy importante,
destacando especialmente el registrado por la
inversión y los agregados del sector exterior.
Por otro lado, queda patente que el tipo de índi-
ce utilizado en la agregación es un elemento
fundamental. Como ya se ha señalado, las esti-
maciones con índices de cantidades de Las-
peyres están sobrevaloradas (son las recogidas
en la primera línea de cada simulación), mien-
tras que las realizadas con índices de cantida-
des de Fisher (segunda línea) proporcionan
una medida más apropiada de los sesgos por
cambios de calidad que afectan a las variables
reales. Sin embargo, dado que la CNE emplea
índices de cantidades del tipo Laspeyres, tiene
relevancia también reportar el efecto conjunto
de introducir ajustes en los deflactores por
cambios de calidad y de cambiar, simultánea-
mente, a índices de cantidades del tipo Fisher
(tercera línea).
Como se recoge en el cuadro 1, en el primer
caso considerado, el A, se estima que el creci-
miento medio anual del PIB real de la econo-
mía española del período 1995-1999 podría lle-
gar a estar infravalorado en una cifra que fluc-
túa en torno a 0,75 puntos porcentuales. En el
caso B, en el que se han limitado los riesgos de
exageración de los efectos estimados, esta ci-
fra se reduce hasta el entorno del medio punto
porcentual. Como se ha mencionado antes, el
impacto es especialmente relevante en el caso
de la inversión, donde las correcciones al alza
superan claramente los dos puntos porcentua-
les, en el primer caso, y son algo inferiores al
punto porcentual y medio, en el caso B. El con-
sumo privado es la variable menos afectada,
pero los sesgos estimados son igualmente rele-
vantes: del orden de las tres décimas porcen-
tuales de crecimiento real por año. Es destaca-
ble, por último, cómo el impacto en el PIB de
las correcciones de las importaciones y expor-
taciones tiende a compensarse en estos ejerci-
cios.
Fuente: Banco de España.
(a)   Correciones aplicadas: Ordenadores –26%, electrodomésticos y resto productos TIC –2%, automóviles –3%, vivienda –3%.
(b)   Correciones aplicadas: Ordenadores para consumo  –26%, ordenadores para resto destinos –20%, electrodomésticos y  resto productos TIC 
–2%, automóviles para consumo –3%, automóviles para resto de destinos –2%, vivienda –1%.
Consumo Inversión Exportaciones Importaciones PIB
Ejercicio A (a)
Laspeyres corregido - Laspeyres original 0,38 3,34 3,16 2,79 1,19
Fisher corregido - Fisher original 0,27 2,33 1,93 1,87 0,75
Fisher corregido - Laspeyres original 0,25 2,29 1,78 1,89 0,70
Ejercicio B (b)
Laspeyres corregido - Laspeyres original 0,38 1,94 1,89 1,80 0,77
Fisher corregido - Fisher original 0,27 1,36 1,20 1,28 0,49
Fisher corregido - Laspeyres original 0,25 1,32 1,05 1,30 0,45
Efectos agregados sobre la tasa media de crecimiento anual en términos reales, 1995-1999
CUADRO 1
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6. CONCLUSIONES
En este trabajo se presenta evidencia empí-
rica relevante sobre las diferencias entre los ín-
dices de precios tradicionales y los estimados
mediante el uso de la metodología hedónica,
para tres sectores de la economía española: or-
denadores, automóviles y vivienda. Los resulta-
dos alcanzados confirman la importancia de las
correcciones de los sesgos de calidad para una
adecuada valoración de la evolución de los pre-
cios de estos productos. De hecho, cuando los
sesgos estimados se trasladan a los deflacto-
res que se utilizan habitualmente en las cuen-
tas nacionales, las tasas de crecimiento real de
los principales agregados macroeconómicos se
revisan al alza de modo significativo.
No obstante, conviene señalar que extrapo-
lar la evidencia empírica sobre la magnitud de
los sesgos de calidad sectoriales a los agrega-
dos de la CNE requiere efectuar ciertos su-
puestos que condicionan las magnitudes final-
mente estimadas. Además, el ejercicio realiza-
do no tiene en cuenta los cambios de calidad
habidos en otros bienes y servicios; de hecho,
en algunos casos, pueden haberse producido
pérdidas de calidad que implicarían un sesgo
de sentido contrario. En consecuencia, las es-
timaciones presentadas de los posibles ses-
gos de medida sobre las variables macroeco-
nómicas deberían tomarse como orientativas
de la importancia que tiene el considerar ade-
cuadamente el fenómeno de los cambios de
calidad de los productos. Cabe señalar tam-
bién que la adopción de la metodología hedó-
nica por parte de las oficinas de estadística no
está exenta de problemas. Por una parte, con-
lleva costes importantes, por lo que su adop-
ción suele realizarse solo para algunos secto-
res clave. Por otra, la propia metodología está
sujeta a limitaciones, que hace que determina-
das aplicaciones concretas puedan ser contro-
vertidas.
Un factor fundamental para la realización de
este tipo de trabajos es la disponibilidad de ba-
ses de datos adecuadas, cuyas características,
a veces, condicionan el tipo de aproximación
metodológica utilizado. En los estudios que
aquí se han presentado se ha dedicado un es-
fuerzo especial a la obtención, análisis y depu-
ración de las fuentes de información correspon-
dientes, a pesar de lo cual, los datos utilizados
pueden haber impuesto determinados sesgos a
los resultados de las estimaciones. Esto debe
interpretarse también como una llamada de
atención sobre el esfuerzo que debe realizarse
para dotar de los medios adecuados a los orga-
nismos estadísticos competentes, si se quiere
seguir avanzando en esta línea de investiga-
ción.
El análisis de las características de los dis-
tintos bienes analizados muestra que las mejo-
ras de calidad en todos ellos han sido relevan-
tes. Destacan especialmente las que han teni-
do lugar en el sector de ordenadores —veloci-
dad, memoria, capacidad, etc.—, aunque son
también notables las que han registrado los au-
tomóviles y la vivienda. Las peculiaridades de
las muestras utilizadas han obligado a utilizar
aproximaciones distintas de la metodología he-
dónica. Así, por ejemplo, en el caso de los au-
tomóviles, se ha elaborado un índice general
de calidad del sector para introducirlo en la
ecuación, en vez de las características específi-
cas; en el caso de la vivienda, aunque se ha
dispuesto de información sobre un gran número
de características, hay algunas que son difícil-
mente observables —como la localización—, lo
que puede condicionar la bondad de las esti-
maciones; para solucionar este problema se ha
utilizado la promoción residencial como unidad
de referencia.
De los resultados de las estimaciones reali-
zadas se obtiene una medida del sesgo en el
que se incurre al no corregir las distintas tasas
de inflación —o hacerlo de forma insuficiente—
por los cambios de calidad. En concreto, el cre-
cimiento medio anual del precio de los ordena-
dores se corrige a la baja en una tasa media
anual del 26%; el de los automóviles en un 3%
y el de la vivienda en esa misma cuantía, 3%.
Los períodos de referencia, con algunas varia-
ciones, cubren diversos años de la pasada dé-
cada. Si estas correcciones se aplican a los de-
flactores de la CNE —para lo que hay que utili-
zar distintas fuentes de información y realizar
algunos supuestos específicos— se obtiene
una cierta aproximación a la magnitud del ses-
go en el que se puede estar incurriendo al valo-
rar las tasas de crecimiento real de los principa-
les agregados macroeconómicos en la econo-
mía española. Además, para que este ejercicio
fuera lo más completo posible y pudiera ser
comparado con otros trabajos realizados a nivel
internacional y nacional, como el efectuado en
Izquierdo y Matea (2001a y 2001b) para el pe-
ríodo 1986-1994, se ha incluido también el sec-
tor de electrodomésticos y el resto de las ramas
TIC, aunque no se hayan podido realizar las
estimaciones pertinentes para la economía es-
pañola.
Con el fin de delimitar un rango con el que va-
lorar los resultados y poder matizar algunos de
los supuestos realizados, se han elaborado dos
escenarios alternativos: el primero utiliza los va-
lores de las estimaciones realizadas para la eco-
nomía española y la experiencia empírica inter-
nacional en el sector de electrodomésticos y res-
tantes ramas TIC; el segundo corrige a la baja
varios de los sesgos estimados, de forma que re-
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duce los riesgos de exagerar los efectos estima-
dos, como consecuencia de una generalización
excesiva de los resultados obtenidos en los análi-
sis sectoriales. Debe tenerse en cuenta, además,
que la fórmula de agregación de los resultados
es importante: es bien conocido que el índice
Laspeyres sesga al alza los resultados agrega-
dos, ya que su estructura de ponderaciones fijas
no permite tener en cuenta los cambios en los
precios relativos; un índice de Fisher resulta más
adecuado para realizar una valoración del fenó-
meno que se está analizando.
Pues bien, después de estas matizaciones,
se estima que el crecimiento medio anual del PIB
real de la economía española a lo largo del pe-
ríodo analizado podría estar sesgado a la baja en
una magnitud que fluctúa entre medio punto por-
centual y tres cuartos de punto porcentual. El
sesgo es especialmente relevante en la inver-
sión, donde la infraestimación podría estar entre
1,4 ó 2,3 puntos porcentuales. El impacto sobre
el consumo es de mucha menor intensidad, dado
que la importancia relativa de los sectores impli-
cados en las correcciones es más reducida, por
lo que su valoración puede ser de unas tres déci-
mas porcentuales. La incidencia sobre los flujos
comerciales con el exterior es también notable,
con valores que, en todos los casos, superan
ampliamente el punto porcentual.
28.11.2001.
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